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SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA

AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL N° 2640057 - PR (2024/0151054-9)

RELATOR
AGRAVANTE

AGRAVANTE
AGRAVANTE
ADVOGADOS

AGRAVADO
ADVOGADOS

AGRAVANTE
ADVOGADOS

AGRAVADO
AGRAVADO
AGRAVADO

ADVOGADOS

: MINISTRO MOURA RIBEIRO

: LA VIOLETERA IND E COM DE GENEROS ALIMENTICIOS
LTDA

: IMPORTADORA DE FRUTAS LA VIOLETERA LTDA

: FAISSAL ASSAD RAAD

: RODRIGO RAMINA DE LUCCA - PR050708
LEONARDO BIBAS - PR050832
RICARDO SIQUEIRA DE CARVALHO - PR050509
PATRICIA RIOS SALLES DE OLIVEIRA - SP156383

: SEME RAAD

: GRACIELA IURK MARINS - PR020186
VICTOR ALEXANDRE BOMFIM MARINS - PR020890

: SEME RAAD

: GRACIELA IURK MARINS - PR020186
VICTOR ALEXANDRE BOMFIM MARINS - PR020890

: FAISSAL ASSAD RAAD

: IMPORTADORA DE FRUTAS LA VIOLETERA LTDA

: LA VIOLETERA IND E COM DE GENEROS ALIMENTICIOS
LTDA

: RODRIGO RAMINA DE LUCCA - PR050708
LEONARDO BIBAS - PR050832
RICARDO SIQUEIRA DE CARVALHO - PR050509

EMENTA

RECURSO DE SEME RAAD: DIREITO EMPRESARIAL.
AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL. DISSOLUCAO PARCIAL DE
SOCIEDADE. APURACAO DE HAVERES. BALANCO DE
DETERMINACAO. CRITERIO PATRIMONIAL. LAUDO PERICIAL. (1)
VIOLACAO DO ART. 1.022 DO CPC POR NEGATIVA DE
PRESTACAO. INOCORRENCIA. ACORDAOS QUE, CONQUANTO
CONTRARIOS AOS INTERESSES DAS PARTES, RESPONDE
INTEGRALMENTE AS QUESTOES POR ELAS PONTUADAS. (2)
IMPUGNACAO SOBRE A (I) FORMA DE REALIZACAO DE ATIVO
IMOBILIZADO; (Il) CONTABILIZACAO DE EXPECTATIVA DE
DIREITO; (Ill) EXCLUSAO DE VENDAS DA CONTABILIDADE DAS
EMPRESAS. DECISAO COLEGIADA QUE, ENTRETANTO, BEM
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FUNDAMENTA SUAS CONCLUSOES, A NAO SER QUANTO AO
METODO DE APURAGAO DE VALOR DA MARCA EMPRESARIAL
QUE IGNORA PASSIVOS MAIOR QUE ATIVOS NA DATA-BASE DA
DISSOLUCAO EM SETEMBRO DE 2000. VIOLAGCAO DOS ARTS.
1.031 DO CODIGO CIVIL E 606 DO CPC. RECONHECIMENTO QUE
NAO ALTERA O JULGADO EM VIRTUDE DA VEDACAO DA

REFORMATIO IN PEJUS. AGRAVO CONHECIDO. RECURSO
ESPECIAL DO DISSIDENTE CONHECIDO EM PARTE E, NESSA
EXTENSAO, NAO PROVIDO.

1. Trata-se de agravo em recurso especial interposto por sécio
dissidente, contra decisdo que nado admitiu seu apelo nobre,
manejados com fundamento no art. 105, Ill, alinea a da CF, contra
acordao do Tribunal de Justica do Estado do Parana, que determinou
a apuracao de haveres por meio de balanco de determinacao,
considerando a dissolucao total da sociedade e a forma de apuragao
do valor da marca pelo método royalty relief, referendando o trabalho
pericial integralmente.

2. O objetivo recursal € decidir se (i) a metodologia de avaliagao das
marcas seguiu o critério patrimonial legal, com as apontadas criticas
sobre artificial redugdo do montante partilhavel; (ii) € possivel
considerar expectativa de direito e venda de produtos in natura na
apuragao de haveres; (iii) a venda ficticia de imdveis e os respectivos
acessorios podem ser incluidos na apuracao de haveres.

3. A apuracido de haveres em dissolugcao parcial de sociedade deve
seqguir o critério patrimonial, conforme os arts. 1.031 do Cddigo Civil e
606 do CPC, excluindo-se expectativas futuras e projecdes
econdmicas, para refletir o valor patrimonial real na data da resolucgao.
4. Salvo disposicdo contratual em contrario (CC, art. 1.031),
a metodologia do fluxo de caixa descontado, que inclui expectativas
futuras, ndo é adequada para apuragao de haveres, pois introduz
elementos arbitrarios e permite enriquecimento indevido do sécio
retirante, em detrimento dos sd6cios remanescentes. A jurisprudéncia
do STJ veda a consideracdo de projecdes de lucros futuros na
apuracgao de haveres.

5. Considerando o desvio de perspectiva adotado pelo tribunal na
apuracgao do valor da marca, somente nao se impde a reforma do
acoérdao no presente recurso pela vedagao a reformatio in pejus.

6. Agravo conhecido para conhecer em parte do recurso especial e,
nessa extensao, negar-lhe provimento.
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RECURSO DE LA VIOLETERA E OUTRAS: DIREITO
EMPRESARIAL. AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL. DISSOLUCAO
PARCIAL DE SOCIEDADE. APURACAO DE HAVERES. BALANCO
DE DETERMINACAO. CRITERIO PATRIMONIAL. LAUDO PERICIAL.
(1) VIOLACAO DO ART. 1.022 DO CPC. AFASTAMENTO. (2)
ATIVOS INTANGIVEIS. IMPUGNACAO DAS EMPRESAS
REMANESCENTES CONTRA A ADOCAO DO METODO DA
DISPENSA DE ROYALTY (ROYALTY RELIEF) PARA AVALIACAO
DE MARCA. UTILIZACAO DE VALORES AJUSTADOS A PRESENTE
ORIUNDOS DE EXPECTATIVAS DE LUCROS FUTUROS E
PROGNOSES MACROECONOMICAS. AUSENCIA DE ATENCAO
AO ESCOPO PERICIAL LIMITADO PELA IMPOSSIBILIDADE DE
SUJEITAR O RETIRANTE A FUTURO QUE NAO MAIS
LHE PERTENCE NA EMPRESA. METODO QUE, ADEMAIS, NAO
CONSIDERA O GOODWILL NEGATIVO (“BADWILL”). VIOLACAO
DOS ARTS. 1.031 DO CODIGO CIVIL E 606 DO CPC.
PRECEDENTES. AGRAVO CONHECIDO. RECURSO ESPECIAL
DAS DISSOLVIDAS CONHECIDO E PARCIALMENTE PROVIDO.

1. Trata-se de agravo em recurso especial interposto por empresa
parcialmente dissolvida contra decisdo que nao admitiu seu apelo
nobre, manejados com fundamento no art. 105, Ill, alineas a e ¢, da
CF, contra acordao do Tribunal de Justica do Estado do Parana, que
determinou a apuracdao de haveres por meio de balanco de
determinacdo, considerando a dissolugcdo total da sociedade,
utilizando método de royalty relief para apuragéao de valor da marca.

2. O objetivo recursal € decidir se (i) a metodologia de avaliagao das
marca por dispensa de royalty seguiu no caso concreto o critério
patrimonial, excluindo expectativas futuras; (ii) € possivel considerar, a
pretexto de dar vazao ao critério do balangco de determinacao, a
influéncia do goodwill negativo na avaliagdo de marca e em que
medida.

3. A apuracido de haveres em dissolugcao parcial de sociedade deve
seqguir o critério patrimonial, conforme os arts. 1.031 do Cddigo Civil e
606 do CPC, excluindo-se expectativas futuras e projecdes
econdmicas, para refletir o valor patrimonial real na data da resolucgao.
4. A metodologia do fluxo de caixa descontado, que inclui expectativas
futuras, ndo é adequada para apuragdo de haveres sem que haja
prévia disposi¢cao contratual nesse sentido, prevalecendo para esse
fim a forma legal contemplada no balango de determinagéo do art.
1.031 do CC.

5. A rejeicdo do método do fluxo de caixa descontado (FCD), quando
ndo pactuado em contrato social para apuracao de haveres,
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fundamenta-se no fato de que a inclusdao de expectativas futuras e
prognoses em seus calculos introduz elementos arbitrarios, permitindo
ao socio retirante beneficiar-se de lucros projetados sem assumir os
riscos correspondentes, configurando enriquecimento indevido em
prejuizo dos sécios remanescentes.

6. O método royalty relief, ao fundamentar-se no presente caso em
projecdes de fluxo de caixa descontado e perpetuidade para avaliagéo
da marca, incorpora elementos de prognose futura, como expectativas
de crescimento econbmico, variacbes cambiais e projecdes de
faturamento, extrapolando a data-base da dissolu¢do, o que resulta
em uma distor¢ao da realidade patrimonial ao incluir cenarios futuros
dos quais o sdcio retirante nao participa.

7. O valor justo dos ativos no balango de determinacdo deve ser
aferido de maneira objetiva e técnica, fundamentado em fatos
devidamente registrados (rastreaveis tanto quanto possivel), evitando
influéncias subjetivas das partes ou do julgador, cabendo ao Poder
Judiciario estabelecer os critérios juridicos que orientem a pericia, e
as ciéncias competentes, definir os métodos capazes de atingir o
escopo legal.

8. A apuracéao de ativos intangiveis previstos no art. 606 do CPC, tais
como fundo de comércio (no que cabivel), aviamento ou goodwill, é
admissivel no critério de balanco de determinagdo, desde que as
respectivas metodologias sejam fundamentadas (aferidas) em bases
contabeis estritamente retrospectivas, objetivas e concretas.

9. Agravo conhecido para conhecer do recurso especial e dar-lhe
parcial provimento.

ACORDAO

Vistos e relatados estes autos em que sdo partes as acima indicadas,
acordam os Ministros da TERCEIRA TURMA do Superior Tribunal de Justica, em
Sesséao Virtual de 07/10/2025 a 13/10/2025, por unanimidade, conhecer parcialmente
do recurso e, nessa parte, dar-lhe parcial provimento, nos termos do voto do Sr.
Ministro Relator.

Os Srs. Ministros Daniela Teixeira, Nancy Andrighi, Humberto Martins e
Ricardo Villas Béas Cueva votaram com o Sr. Ministro Relator.

Presidiu o julgamento o Sr. Ministro Humberto Martins.

Brasilia, 15 de outubro de 2025.

Ministro MOURA RIBEIRO
Relator
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SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA

AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL N° 2640057 - PR (2024/0151054-9)

RELATOR
AGRAVANTE

AGRAVANTE
AGRAVANTE
ADVOGADOS

AGRAVADO
ADVOGADOS

AGRAVANTE
ADVOGADOS

AGRAVADO
AGRAVADO
AGRAVADO

ADVOGADOS

: MINISTRO MOURA RIBEIRO

: LA VIOLETERA IND E COM DE GENEROS ALIMENTICIOS
LTDA

: IMPORTADORA DE FRUTAS LA VIOLETERA LTDA

: FAISSAL ASSAD RAAD

: RODRIGO RAMINA DE LUCCA - PR050708
LEONARDO BIBAS - PR050832
RICARDO SIQUEIRA DE CARVALHO - PR050509
PATRICIA RIOS SALLES DE OLIVEIRA - SP156383

: SEME RAAD

: GRACIELA IURK MARINS - PR020186
VICTOR ALEXANDRE BOMFIM MARINS - PR020890

: SEME RAAD

: GRACIELA IURK MARINS - PR020186
VICTOR ALEXANDRE BOMFIM MARINS - PR020890

: FAISSAL ASSAD RAAD

: IMPORTADORA DE FRUTAS LA VIOLETERA LTDA

: LA VIOLETERA IND E COM DE GENEROS ALIMENTICIOS
LTDA

: RODRIGO RAMINA DE LUCCA - PR050708
LEONARDO BIBAS - PR050832
RICARDO SIQUEIRA DE CARVALHO - PR050509

EMENTA

RECURSO DE SEME RAAD: DIREITO EMPRESARIAL.
AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL. DISSOLUCAO PARCIAL DE
SOCIEDADE. APURACAO DE HAVERES. BALANCO DE
DETERMINACAO. CRITERIO PATRIMONIAL. LAUDO PERICIAL. (1)
VIOLACAO DO ART. 1.022 DO CPC POR NEGATIVA DE
PRESTACAO. INOCORRENCIA. ACORDAOS QUE, CONQUANTO
CONTRARIOS AOS INTERESSES DAS PARTES, RESPONDE
INTEGRALMENTE AS QUESTOES POR ELAS PONTUADAS. (2)
IMPUGNACAO SOBRE A (I) FORMA DE REALIZACAO DE ATIVO
IMOBILIZADO; (Il) CONTABILIZACAO DE EXPECTATIVA DE
DIREITO; (Ill) EXCLUSAO DE VENDAS DA CONTABILIDADE DAS
EMPRESAS. DECISAO COLEGIADA QUE, ENTRETANTO, BEM
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FUNDAMENTA SUAS CONCLUSOES, A NAO SER QUANTO AO
METODO DE APURAGAO DE VALOR DA MARCA EMPRESARIAL
QUE IGNORA PASSIVOS MAIOR QUE ATIVOS NA DATA-BASE DA
DISSOLUCAO EM SETEMBRO DE 2000. VIOLAGCAO DOS ARTS.
1.031 DO CODIGO CIVIL E 606 DO CPC. RECONHECIMENTO QUE
NAO ALTERA O JULGADO EM VIRTUDE DA VEDACAO DA

REFORMATIO IN PEJUS. AGRAVO CONHECIDO. RECURSO
ESPECIAL DO DISSIDENTE CONHECIDO EM PARTE E, NESSA
EXTENSAO, NAO PROVIDO.

1. Trata-se de agravo em recurso especial interposto por sécio
dissidente, contra decisdo que nado admitiu seu apelo nobre,
manejados com fundamento no art. 105, Ill, alinea a da CF, contra
acordao do Tribunal de Justica do Estado do Parana, que determinou
a apuracao de haveres por meio de balanco de determinacao,
considerando a dissolucao total da sociedade e a forma de apuragao
do valor da marca pelo método royalty relief, referendando o trabalho
pericial integralmente.

2. O objetivo recursal € decidir se (i) a metodologia de avaliagao das
marcas seguiu o critério patrimonial legal, com as apontadas criticas
sobre artificial redugdo do montante partilhavel; (ii) € possivel
considerar expectativa de direito e venda de produtos in natura na
apuragao de haveres; (iii) a venda ficticia de imdveis e os respectivos
acessorios podem ser incluidos na apuracao de haveres.

3. A apuracido de haveres em dissolugcao parcial de sociedade deve
seqguir o critério patrimonial, conforme os arts. 1.031 do Cddigo Civil e
606 do CPC, excluindo-se expectativas futuras e projecdes
econdmicas, para refletir o valor patrimonial real na data da resolucgao.
4. Salvo disposicdo contratual em contrario (CC, art. 1.031),
a metodologia do fluxo de caixa descontado, que inclui expectativas
futuras, ndo é adequada para apuragao de haveres, pois introduz
elementos arbitrarios e permite enriquecimento indevido do sécio
retirante, em detrimento dos sd6cios remanescentes. A jurisprudéncia
do STJ veda a consideracdo de projecdes de lucros futuros na
apuracgao de haveres.

5. Considerando o desvio de perspectiva adotado pelo tribunal na
apuracgao do valor da marca, somente nao se impde a reforma do
acoérdao no presente recurso pela vedagao a reformatio in pejus.

6. Agravo conhecido para conhecer em parte do recurso especial e,
nessa extensao, negar-lhe provimento.
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RECURSO DE LA VIOLETERA E OUTRAS: DIREITO
EMPRESARIAL. AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL. DISSOLUCAO
PARCIAL DE SOCIEDADE. APURACAO DE HAVERES. BALANCO
DE DETERMINACAO. CRITERIO PATRIMONIAL. LAUDO PERICIAL.
(1) VIOLACAO DO ART. 1.022 DO CPC. AFASTAMENTO. (2)
ATIVOS INTANGIVEIS. IMPUGNACAO DAS EMPRESAS
REMANESCENTES CONTRA A ADOCAO DO METODO DA
DISPENSA DE ROYALTY (ROYALTY RELIEF) PARA AVALIACAO
DE MARCA. UTILIZACAO DE VALORES AJUSTADOS A PRESENTE
ORIUNDOS DE EXPECTATIVAS DE LUCROS FUTUROS E
PROGNOSES MACROECONOMICAS. AUSENCIA DE ATENCAO
AO ESCOPO PERICIAL LIMITADO PELA IMPOSSIBILIDADE DE
SUJEITAR O RETIRANTE A FUTURO QUE NAO MAIS
LHE PERTENCE NA EMPRESA. METODO QUE, ADEMAIS, NAO
CONSIDERA O GOODWILL NEGATIVO (“BADWILL”). VIOLACAO
DOS ARTS. 1.031 DO CODIGO CIVIL E 606 DO CPC.
PRECEDENTES. AGRAVO CONHECIDO. RECURSO ESPECIAL
DAS DISSOLVIDAS CONHECIDO E PARCIALMENTE PROVIDO.

1. Trata-se de agravo em recurso especial interposto por empresa
parcialmente dissolvida contra decisdo que nao admitiu seu apelo
nobre, manejados com fundamento no art. 105, Ill, alineas a e ¢, da
CF, contra acordao do Tribunal de Justica do Estado do Parana, que
determinou a apuracdao de haveres por meio de balanco de
determinacdo, considerando a dissolugcdo total da sociedade,
utilizando método de royalty relief para apuragéao de valor da marca.

2. O objetivo recursal € decidir se (i) a metodologia de avaliagao das
marca por dispensa de royalty seguiu no caso concreto o critério
patrimonial, excluindo expectativas futuras; (ii) € possivel considerar, a
pretexto de dar vazao ao critério do balangco de determinacao, a
influéncia do goodwill negativo na avaliagdo de marca e em que
medida.

3. A apuracido de haveres em dissolugcao parcial de sociedade deve
seqguir o critério patrimonial, conforme os arts. 1.031 do Cddigo Civil e
606 do CPC, excluindo-se expectativas futuras e projecdes
econdmicas, para refletir o valor patrimonial real na data da resolucgao.
4. A metodologia do fluxo de caixa descontado, que inclui expectativas
futuras, ndo é adequada para apuragdo de haveres sem que haja
prévia disposi¢cao contratual nesse sentido, prevalecendo para esse
fim a forma legal contemplada no balango de determinagéo do art.
1.031 do CC.

5. A rejeicdo do método do fluxo de caixa descontado (FCD), quando
ndo pactuado em contrato social para apuracao de haveres,
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fundamenta-se no fato de que a inclusdao de expectativas futuras e
prognoses em seus calculos introduz elementos arbitrarios, permitindo
ao socio retirante beneficiar-se de lucros projetados sem assumir os
riscos correspondentes, configurando enriquecimento indevido em
prejuizo dos sécios remanescentes.

6. O método royalty relief, ao fundamentar-se no presente caso em
projecdes de fluxo de caixa descontado e perpetuidade para avaliagéo
da marca, incorpora elementos de prognose futura, como expectativas
de crescimento econbmico, variacbes cambiais e projecdes de
faturamento, extrapolando a data-base da dissolu¢do, o que resulta
em uma distor¢ao da realidade patrimonial ao incluir cenarios futuros
dos quais o sdcio retirante nao participa.

7. O valor justo dos ativos no balango de determinacdo deve ser
aferido de maneira objetiva e técnica, fundamentado em fatos
devidamente registrados (rastreaveis tanto quanto possivel), evitando
influéncias subjetivas das partes ou do julgador, cabendo ao Poder
Judiciario estabelecer os critérios juridicos que orientem a pericia, e
as ciéncias competentes, definir os métodos capazes de atingir o
escopo legal.

8. A apuracéao de ativos intangiveis previstos no art. 606 do CPC, tais
como fundo de comércio (no que cabivel), aviamento ou goodwill, é
admissivel no critério de balanco de determinagdo, desde que as
respectivas metodologias sejam fundamentadas (aferidas) em bases
contabeis estritamente retrospectivas, objetivas e concretas.

9. Agravo conhecido para conhecer do recurso especial e dar-lhe
parcial provimento.

RELATORIO

Trata-se de agravos em recursos especiais interposto por SEME RAAD
(SEME RAAD), bem como por IMPORTADORA DE FRUTAS LA VIOLETERA LTDA.,
LA VIOLETERA INDUSTRIA E COMERCIO DE GENEROS ALIMENTICIOS LTDA. E
FAISSAL ASSAD RAAD (LA VIOLETERA e outros), contra decisdes que nao
admitiram seus apelos nobres manejados, por sua vez, com fundamento no art. 105,
lll, alineas a e c, da CF, contra acérdao proferido pelo Tribunal de Justica do Estado do
Parana, de relatoria do Desembargador Luiz Os6rio Moraes Panza, assim ementado:

AGRAVO DE INSTRUMENTO - DISSOLUCAO PARCIAL DE
SOCIEDADE - LIQUIDACAO - DECISAO AGRAVADA RELATIVA A
APURACAO DE VALORES - APURACAO DO VALOR REAL DE
ACORDO COM O TITULO EXECUTIVO JUDICIAL TRANSITADO EM
JULGADO - DETERMINACAO DE APURACAO DE HAVERES POR
MEIO DE BALANCO DE DETERMINACAO, COMO SE DISSOLUCAO
TOTAL SE TRATASSE, A FIM DE APONTAR VALOR MAIS
PROXIMO DO REAL - AUSENCIA DE QUALQUER REFERENCIA
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QUANTO A IMPOSSIBILIDADE DE UTILIZACAO DE DADOS
CONTABEIS - DISSOLUCAO COM DATA-BASE DE MAIS DE 22
ANOS ATRAS - DADOS CONTABEIS QUE PODEM SERVIR COMO
PARAMETRO - REGISTROS DA SITUACAO DA EMPRESA A
EPOCA DA DATA BASE - METODO DE AVALIACAO DO VALOR DA
MARCA - POSSIBILIDADE DE CONSIDERACAO DO GOODWILL,
UMA VEZ QUE A MARCA DEVE SER CONSIDERADA ATIVO
ALIENAVEL, JA QUE A APURACAO DE HAVERES SE PROCESSA
COMO SE DE DISSOLUCAO TOTAL SE TRATASSE -
JUSTIFICATIVA E CONCLUSAO DO EXPERT QUE SE MANTEM -
DECISAO REFORMADA NESSE PONTO - PECULIARIDADES DO
CALCULO - ARGUMENTOS QUANTO AO CALCULO DO VALOR DA
MARCA AFASTADOS PELA IDONEIDADE DA PERICIA -
PROFISSIONAL DE CONFIANCA DO JUIZO QUE APRESENTA
JUSTIFICATIVAS RAZOAVEIS E PLAUSIVEIS - AVALIACAO DO
IMOVEL - APURACAO COMO SE DE DISSOLUCAO TOTAL SE
TRATASSE - CONSIDERACAO DAS DESPESAS DECORRENTES
DA ALIENACAO DO BEM ESCORREITA - PERICIA QUE
CONSIDERA CREDITOS ORIUNDOS DE PROCESSOS JUDICIAIS -
DECISAO AGRAVADA QUE CORRETAMENTE DETERMINA A
EXCLUSAO DESTES - MERA EXPECTATIVA DE DIREITO -
EXISTENCIA DE PROCESSO TRANSITADO EM JULGADO
DESFAVORAVEL AO PRETENSO CREDITO - DESPESAS
DECORRENTES DE VERBAS TRABALHISTAS E CONTRATOS DE
REPRESENTACAO - CONTRATOS VIGENTES NA DATA BASE -
RESPONSABILIDADE DO SOCIO RETIRANTE PELAS VERBAS,
MESMO QUE EVENTUAL DEMISSAO OU RESCISAO TENHA
OCORRIDO POSTERIORMENTE, HAJA VISTA QUE LIMITADA AOS
VALORES DEVIDOS ATE A DATA BASE - DECISAO MANTIDA
NESTA PARTE - DESCONTOS DECORRENTES DE VERBAS DE
HONORARIOS ADVOCATICIOS - ATUACAO EM DEFESA DA
EMPRESA - VERBA CORRETAMENTE CONSIDERADA - ERRO
CONTABIL EM PASSIVO FICTICIO NAO DEMONSTRADO -
SITUACAO BEM DELIMITADA PELA PERICIA - ALEGACAO DE NAO
INCIDENCIA DE IMPOSTOS SOBRE CREDITO ORIUNDO DE
PROCESSO INDENIZATORIO - PAGAMENTOS COMPROVADOS -
DISCUSSAO NAO CABIVEL NESTE PROCESSO, SENDO
NECESSARIA ACAO AUTONOMA PARA DEVOLUCAO DE
EVENTUAIS  VALORES INDEVIDAMENTE  PAGOS -
CONTROVERSIA QUANTO A MOEDA DO VALOR DE POCO
ARTESIANO - CONCLUSAO NO SENTIDO DE QUE O LIVRO
CONTABIL DE 2000 INDICAVA VALOR EM CRUZEIROS, PORQUE
CORRESPONDENTE A MOEDA VIGENTE NA EPOCA DA
CONSTRUCAO DO BEM - VALOR CORRESPONDENTE EM REAIS
QUE SERIA DESARRAZOADO FRENTE A NATUREZA DO BEM -
RECURSO PARCIALMENTE PROVIDO. (e-STJ, fls. 269-290).

Os embargos de declaracdo de SEME RAAD foram rejeitados (e-STJ, fls.
333-337).
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Os embargos de declaragao de LA VIOLETERA e outras foram rejeitados (e-
STJ, fls. 361-366).

Nas razdes do agravo, SEME RAAD apontou (1) que a decisdo agravada
nao levou em conta o fato de que o imovel n&o foi vendido até a presente data, ha mais
de 23 anos da data-base, e que uma venda ficticia ndo pode constar na apuracao de
haveres do socio retirante; (2) que a errbnea conclusao de que dissolugao total implica,
obrigatoriamente, em considerar-se a alienacgao ficticia dos imoveis, violando os arts.
1.031 e 606 do CPC; (3) erro contabil ao constar débito da Importadora de Frutas La
Violetera Ltda. em favor da La Violetera Industria e Comércio de Géneros Alimenticios
Ltda., sem considerar o respectivo crédito; (4) necessidade de afastamento dos &bices
das Sumulas 5 e 7/STJ, 283/STF.

Houve apresentacdo de contraminuta por LA VIOLETERA LTDA, LA
VIOLETERA e outras defendendo que o recurso nao preenche os requisitos de
admissibilidade exigidos em lei e pela jurisprudéncia do egrégio Superior Tribunal de
Justica (e-STJ, fls. 688-706).

Nas razbes do agravo de LA VIOLETERA e outras apontaram (1)
inaplicabilidade da Sumula 83/STJ, argumentando que os precedentes citados na
decisado agravada nao tém semelhancga fatica ou juridica com o caso; (2) violagéo do
art. 1.022 do CPC, alegando que o acordao recorrido ndo enfrentou o precedente do
STJ que fundava a decisdo de primeiro grau; (3) erro na aplicagdo da metodologia de
avaliacdo das marcas, defendendo que ndo se pode utilizar resultados futuros e
hipotéticos para definir o valor patrimonial e os haveres devidos ao socio retirante.

Houve apresentagdo de contraminuta por SEME RAAD defendendo que o
acordao recorrido estd em consonancia com a jurisprudéncia do STJ e que a decisao
de inadmissibilidade foi correta (e-STJ, fls. 761-779).

E o relatdrio.
VOTO

Os agravos de SEME RAAD e LA VIOLETERA e outras s&o espécie
recursal cabivel e foram interpostos tempestivamente e com impugnag¢do adequada
aos fundamentos das respectivas decisdes recorridas de e-STJ, fls. 447/453 e 662/665.

CONHECO, portanto, dos agravos e passo ao exame dos recursos
especiais, merecendo prosperar apenas o de LA VIOLETERA e outras.

Do contexto fatico comum a ambos o0s recursos especiais

Na origem, o caso é de agao de dissolugao parcial de sociedade, na qual
Seme Raad, sécio-administrador da La Violetera, buscou sua retirada imotivada da
sociedade.
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Em verdade, sdo sete as agdes propostas e que deram origem ao titulo
judicial objeto de liquidagao proferido por sentengca uma em 9/9/2008: 1 — Autos n°
65.234/1997 de Acdo Cautelar Inominada; 2 — Autos n° 65.384/1997 de Acao de
Exclusdo de Sdcio; 3 — Autos n°® 66.109/1997 de Acao Declaratéria de Juridicidade dos
langamentos contabeis da empresa Concorde Administragcao de Bens Ltda.; 4 — Autos
n° 65.281/1997 de Acao de Dissolucdo Parcial de Sociedade Comercial; 5 — Autos n°
65.283/1997 de Acao de Dissolucdo Parcial de Sociedade Comercial; 6 — Autos n°
65.383/1997 de Acao de Exclusao de Sdcio; e 7 — Autos n°® 77.602/2005 de Agao
Cautelar Inominada (e-STJ, fls. 273).

Apos anos de vinculo societario, a demanda foi julgada procedente,
estabelecendo que seus haveres seriam calculados com a data-base de setembro de
2000.

A decisdo do STJ que confirmou a retirada de Seme Raad determinou que a
apuracao dos haveres seria feita por “balango especial destinado a apontar o valor
financeiro que se alcancgaria por meio da dissolugéo total da empresa”, fixando como
data-base 29 de setembro de 2000, de forma que fatos e alteragbes patrimoniais
posteriores nao fossem considerados.

A controvérsia principal girou em torno da metodologia de avaliagdo das
marcas da La Violetera, com Seme Raad defendendo a avaliagdo pelo método Royalty
Relief, que parte de um fluxo de caixa descontado calculado sobre os royalties que a
sociedade receberia durante dez anos apos a data-base. Para tal calculo, € necessario
projetar, para o futuro, o crescimento do PIB brasileiro, expectativas de faturamento da
sociedade, variacdes de cambio e outras questdes de macroeconomia.

A La Violetera, por sua vez, argumentou que tal método implicaria uma
avaliagdo econdmica das marcas, incompativel com a avaliagdo patrimonial do bem,
conforme determinam os arts. 1.031 do Cdédigo Civil e 606 do Cddigo de Processo
Civil.

A decisao de primeiro grau, fundada no que foi decidido no REsp 1.877.331
ISP, reconheceu que as marcas ndo poderiam ser calculadas a partir de “resultados

subjetivos/futuros de caixa ou de lucros a serem obtidos apds a data de retirada do
sdcio requerente da sociedade requerida”.

O acérdéao recorrido, porém, concluiu que a apuragdo do valor da marca
depende da analise de resultados futuros, considerando que, sendo o caso de
dissolugao total da sociedade, é perfeitamente possivel a venda da marca “La
Violetera” e, para tanto, a apuragao de seu valor se daria com base em dados futuros.

O objetivo essencial da pretensao recursal aqui nesta Corte Superior do STJ
€ definir se a metodologia de avaliagado patrimonial se deu de maneira higida e, se
quanto as marcas, deve seguir critério patrimonial, excluindo expectativas futuras, ou
se pode considerar projegdes econdmicas futuras.
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Do recurso especial de SEME RAAD

Nas razbdes de seu apelo nobre interposto com fundamento na alinea a do
inciso Il do art. 105 da Constituicdo Federal, SEME RAAD apontou (1) violagao do art.
1.022, incisos | e Il, do CPC, por ndo apreciacdo das questbes apontadas em
embargos de declaragéo; (2) violagéo dos arts. 1.031 e 884 do Cddigo Civil, e 371 e
606 do CPC, por considerar a venda ficticia do Unico imével da sociedade; (3) erro
contabil em passivo ficticio, violando os arts. 1.031 e 884 do Cddigo Civil e 606 do
CPC; (4) baixa artificial de royalties e erro na analise estatistica, violando os arts. 1.031
e 884 do Cadigo Civil, 371 e 606 do CPC; (5) aplicagéo errbnea da formula de WACC,
violando os arts. 1.031 e 884 do Cédigo Civil, 371 e 606 do CPC; (6) indevida exclusdo
de vendas Sao Paulo e Ceasa, violando os arts. 1.031 e 884 do Cédigo Civil, 371 e
606 do CPC; (7) erro no calculo da perpetuidade, violando os arts. 1.031 e 884 do
Cadigo Civil, 371 e 606 do CPC.

Houve apresentacdo de contrarrazées por IMPORTADORA DE FRUTAS LA
VIOLETERA LTDA, LA VIOLETERA INDUSTRIA E COMERCIO DE GENEROS
ALIMENTICIOS LTDA. e FAISSAL ASSAD RAAD, defendendo que o recurso no
preenche os requisitos de admissibilidade exigidos em lei e pela jurisprudéncia do
egrégio Superior Tribunal de Justica (e-STJ, fls. 405-442).

(1) Da negativa de prestacao jurisdicional

O acérdao recorrido do Tribunal de Justica do Estado do Parana
demonstrou uma analise cuidadosa e fundamentada das questdes levantadas por
SEME RAAD, afastando as alegacgdes de deficiéncia na prestacéo jurisdicional.

Em relacdo a dissolucio total e alienagdo do imovel, o Tribunal esclareceu
que a apuracao dos haveres deve ser feita como se de dissolugao total se tratasse,
utilizando o balango de determinagao para apontar o valor mais proximo do real. A
decisdo embargada considerou que, para o calculo da apuragdo de haveres, é
necessario subtrair todas as despesas decorrentes da alienagao, apenas sobre o valor
liquido, para evitar enriquecimento ilicito. Essa abordagem foi narrada como estando
em conformidade com o art. 606 do CPC, que determina a avaliagado dos bens a precgo
de saida, garantindo que o valor patrimonial seja apurado de forma justa e equitativa.

Quanto ao alegado erro contabil em passivo ficticio, o Tribunal destacou que
a pericia nao reconheceu o crédito na La Violetera Industria e Comércio de Géneros
Alimenticios Ltda., sendo que na La Violetera Importadora tal registro ndo produz
reflexo na apuracdo de haveres. A decisdo embargada foi clara ao afirmar que nao
houve irregularidade na contabilidade que justificasse a alegagédo de erro contabil, e
que a exclusdo de valores de créditos a recuperar foi correta, pois ndo ha certeza
quanto ao recebimento deste crédito. O Tribunal, portanto, fundamentou
adequadamente sua decisdo, afastando a alegagdo de omisséo.

Documento eletrénico VDA51152191 assinado eletronicamente nos termos do Art.1° §2°inciso Il da Lei 11.419/2006
Signatéario(a): PAULO DIAS DE MOURA RIBEIRO Assinado em: 06/10/2025 10:34:45
Codigo de Controle do Documento: 8c18e7c5-2bbc-4a96-8a02-9ec815371db4



Em relacdo a avaliagdo das marcas, o Tribunal considerou que a marca
deve ser vista como ativo alienavel, e a apuragao de seu valor depende da analise de
resultados futuros. A decisdo embargada explicou que, mesmo se tratando de
liuidagao total, a marca € um ativo alienavel e sua apuragao deve considerar dados
futuros.

O Tribunal embargado enfrentou, de modo adequado e suficiente, todos os
argumentos necessarios ao julgamento da causa, conforme demonstrado nos
acordaos. Além disso, o posicionamento do STJ é claro ao afirmar que o julgador ndo
esta obrigado a responder a todas as questdes suscitadas pelas partes, quando ja
tiver encontrado motivo suficiente para proferir a decisdo, desde que devidamente
fundamentado, nos termos do art. 93, IX, da Constituicdo Federal.

Portanto, ndo ha falar em negativa de prestacéo jurisdicional, pois, a
pretexto da alegacédo de ofensa aos arts. 489 e 1.022, I, do CPC, o que busca SEME
RAAD é apenas manifestar o seu inconformismo com o resultado do julgamento que
Ihe foi desfavoravel, ndo se prestando a estreita via dos embargos de declaragéo a
promover o rejulgamento da causa, ja que inexistentes quaisquer dos vicios elencados
no referido dispositivo da lei adjetiva civil.

O acordao recorrido demonstrou uma analise cuidadosa e fundamentada
das questdes levantadas, afastando as alegagbes de deficiéncia na prestagéo
jurisdicional.

(2) Da violagédo dos arts. 1.031 e 884 do Cadigo Civil, e 371 e 606 do CPC,
por considerar a venda ficticia do unico imoével da sociedade

SEME RAAD sustenta que o acérdao recorrido violou os arts. 1.031 e 884
do Cadigo Civil, bem como os arts. 371 e 606 do Cdédigo de Processo Civil, ao
considerar, no balanco de determinacdo, uma venda ficticia do unico imdvel da
sociedade para a apuracio de haveres.

Segundo SEME RAAD, o art. 1.031 do Cddigo Civil determina que a
apuragao de haveres deve ser feita com base na situagao patrimonial da sociedade a
data da resolucédo, que € 20 de setembro de 2000. A consideragdo de uma venda
ficticia, portanto, extrapola essa exigéncia, pois nao reflete a situagao patrimonial real
da sociedade na data-base.

Além disso, o art. 884 do Cdédigo Civil proibe o enriquecimento sem causa, e
SEME RAAD alega que a dedugdo de impostos sobre uma venda ficticia do imovel
reduz seus haveres, gerando enriquecimento ilicito ao sécio remanescente, que nao
arcaria com essas despesas.

No que tange ao art. 371 do CPC, que trata da apreciagao da prova pelo
juiz, SEME RAAD afirma que o acérdao nao considerou adequadamente as provas que
demonstram que o imoével nao foi vendido desde a data-base, tornando a venda ficticia
uma suposig¢ao inadequada. Por fim, o art. 606 do CPC estabelece que a apuragao de
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haveres deve ser feita a pregco de saida, e SEME RAAD argumenta que a aplicagao
desse critério para uma venda ficticia nao é apropriada, pois ndo houve alienacido do
imovel.

Todavia sem raz&o o insurgimento.

Evidentemente, a melhor técnica para casos de dissolugdo parcial de
sociedade e indenizagdo do soécio retirante consiste na adogdo de planejamento
contratual no inicio ou durante a agremiagdo empresarial, ou seja, enquanto perdura a
normalidade da affectio societatis, onde os arroubos de desinteligéncia sdo excluidos
em prol da racionalidade e da mais-valia para ambas as partes.

Em sociedades tais, em que nao se espelha as aqui referenciadas, melhor
abalizadas e lastreadas em contratos devidamente customizados para a futura
hipétese de dissidéncia societaria, a forma de apuracdo de haveres encontra sua mais
ampla liberdade negocial de realizar o ativo da empresa parcialmente dissolvida a fim
de indenizar o retirante, seja por critérios eminentemente patrimoniais, seja por critérios
econdmicos (baseados a prego de mercado, como se de alienagdo da quota ndo
forgcada se tratasse), seja, ainda, pelo critério hibrido.

Toda a problematica se constréi quando as partes nao previdentes deixam
de ajustar aludidas clausulas para situagao de dissidéncia e tém de se submeter ao
sistema legal disponivel para esse fim de apuracdo dos haveres. Ou, quando
previdentes, ndo concordantes quanto ao ja ajustado.

Desde o Cddigo Civil de Bevilacqua (1916), quando o menor sinal de ruptura
societaria por um ou mais so6cios nao comportava emendas para a continuidade
empresarial, o Direito Brasileiro vem se amoldando quando o tema € o da dissolugao
parcial de sociedade empresarial.

Nas palavras do saudoso Ministro PAULO DE TARSO SANSEVERINO:

(...) o Cddigo Civil de 2002, distanciando-se desse espirito
individualista e pautando-se pela evolugéo jurisprudencial, insculpida a
luz dos principios da fungcdo social e da preservacao da empresa, deu
novo enfoque a questdo a partir dos seus arts. 1.208 e seguintes,
passando a acolher expressamente diversas causas de rompimento
parcial de vinculos societarios, dentre as quais, no que importa, a
morte do socio

(REsp n. 1.877.331/SP, relatora Ministra NANCY ANDRIGHI, relator
para acérddo Ministro RICARDO VILLAS BOAS CUEVA, Terceira
Turma, julgado em 13/4/2021, DJe de 14/5/2021)

Bem por isso, para os casos de dissidéncia parcial, o CC/2002 passou a
disciplinar que:

Art. 1.031. Nos casos em que a sociedade se resolver em relagcdo a
um socio, o valor da sua quota, considerada pelo montante
efetivamente realizado, liquidar-se-a, salvo disposicao contratual em
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contrario, com base na situagcdo patrimonial da sociedade, a data da
resolugéo, verificada em balango especialmente levantado.

§1° O capital social sofrera a correspondente redugéo, salvo se os
demais socios suprirem o valor da quota.

§2° A quota liquidada sera paga em dinheiro, no prazo de noventa
dias, a partir da liquidacao, salvo acordo, ou estipulacao contratual em
contrario. (Vide Lei n° 13.105, de 2015) (sem destaque no original)

Havendo, ainda, alguma duvida quanto a inclusao de patriménio intangivel,
e alinhando-se com a doutrina e jurisprudéncia caminhante, o Codigo de Processo Civil
de 2015 trouxe novas orientagdes, passando a adotar no descrito critério de balango
de determinacéo, a féormula para esse fim de apuragao de haveres:

Art. 606. Em caso de omissdo do contrato social, o juiz definira, como
critério de apuragdo de haveres, o valor patrimonial apurado em
balangco de determinagdo, tomando-se por referéncia a data da
resolugdo e avaliando-se bens e direitos do ativo, tangiveis e
intangiveis, a prego de saida, além do passivo também a ser apurado
de igual forma.

Paragrafo unico. Em todos os casos em que seja necessdria a
realizacdo de pericia, a nomeacdo do perito recaira preferencialmente
sobre especialista em avaliacdo de sociedades.(sem destaque no
original)

Pois bem.

Ao julgador, portanto, vale municiar-se da valoragdo das provas em cotejo
com a jurisprudéncia e as férmulas encontradas pelos peritos judiciais a fim de
alcangar o escopo da pericia que nédo pode ser outro sendo a avaliagao dos bens e
direitos do ativo (tangiveis e intangiveis), a prego de saida (mercado), além do passivo,
a ser apurado de igual modo.

Tudo para que, ao fim, seja dada voz ao legislador em sua pretensao
sempre idealizada de encontrar o valor real do patrimdénio da empresa, e ndo apenas
aquilo que é levado em conta para efeitos contabeis e tributarios, conforme, inclusive,
ja ressaltado no ambito deste Tribunal: “A jurisprudéncia desta Corte orienta, de
qualquer forma, que a apuracdo de haveres de sécios dissidentes deve observar, o
quanto possivel, o patriménio societario como um todo e n&do apenas sua dimensao
contabil ou fiscal” (REsp 1.499.772, de minha relatoria, TERCEIRA TURMA, julgado
em 21/05/2019, DJe 06/06/2019).

Nessa toada, se um dos ativos da empresa dissolvida era um imével (planta
industrial), o valor de tal patrimbnio deve ser apurado a “pre¢o de saida”, como se
tivesse sido alienado, o que implica, naturalmente, para o fim de se apurar o valor real

Documento eletrénico VDA51152191 assinado eletronicamente nos termos do Art.1° §2°inciso Il da Lei 11.419/2006
Signatéario(a): PAULO DIAS DE MOURA RIBEIRO Assinado em: 06/10/2025 10:34:45
Codigo de Controle do Documento: 8c18e7c5-2bbc-4a96-8a02-9ec815371db4



a indenizar o sécio retirante, apuracdo também do passivo correspondente ou inerente
a uma alienagao forgada, ainda que ficticiamente, ja que foi esse o caminho eleito
pelas partes ao deixarem de se planejar societariamente para a possivel ruptura.

O acordao recorrido afirma que, para a apuragdo de haveres, deve-se
considerar a dissolucao total da sociedade, o que implica avaliacdo dos bens a preco
de saida, conforme o art. 606 do CPC. Isso inclui a consideragdao de despesas
decorrentes da alienagdo do imével, mesmo que a venda nao tenha ocorrido até a data
presente. O acordao defende que a ndo consideracao dessas despesas resultaria em
enriquecimento ilicito (CC, art. 884) do sdcio retirante, pois ao auferir apenas os bdnus
(ativos), os 6nus (passivos decorrentes de impostos e despesas de alienagéo) seriam
carreados integralmente aos socios remanescentes caso o imovel fosse vendido
posteriormente (e-STJ, fls. 297/298).

Aqui, conforme adverte ELPIDIO DONIZETTI,

O juiz é livre na formacao de seu convencimento, na apreciacdo das
provas e argumentos apresentados pelas partes. Essa liberdade de
convicgdo, no entanto, ha de ser exercida de forma motivada (principio
da motivagao ou da fundamentacdo), estando o juiz vinculado a prova
e aos demais elementos existentes nos autos, bem como as regras
legais porventura existentes e as maximas de experiéncia. Tendo em
vista essas limitagées, o principio da persuaséo racional do juiz situa-
se entre o sistema da prova legal, no qual ha prévia valoragdo dos
elementos probatdrios, e o sistema do julgamento secundum
conscientiam, no qual o juiz pode apreciar livremente as provas e
decidir até contrariamente a elas.

O principio da persuasdo racional, também denominado livre
convencimento motivado, embora ndo expressamente positivado no
capitulo principiolégico do novo CPC, é o que vigora no nosso sistema.
Isso porque, apesar da supressdo da palavra “livremente” — nesse
ponto vale confrontar o art. 131 do CPC/1973 e o art. 371 do CPC
/2015 —, o referido principio ndo foi alterado. O juiz ainda tem liberdade
(fundamentada, repita-se) para escolher entre este ou aquele
fundamento, esta ou aquela prova.

(Novo Caodigo de Processo Civil Comentado, 3?2 edi¢cao. Disponivel em:
STJ Minha Biblioteca, Grupo GEN, 2018, p. 337 — sem destaque no
original)

Dessarte, tendo o Tribunal recorrido apresentado julgamento fundamentado
nas provas dos autos, percutidas criticamente com as razbes de seu convencimento,
nao viola os arts. 371 e 489 do NCPC, prescindindo a analise exauriente de todo e
qualquer argumento da parte.

Nesse sentido

AGRAVO INTERNO NO AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL. ACAO
DE RECONHECIMENTO DE PATERNIDADE POST MORTEM.
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REQUISITOS NAO DEMONSTRADOS. PATERNIDADE
SOCIOAFETIVA NAO RECONHECIDA PELO TRIBUNAL DE
ORIGEM. OFENSA AOS ARTS. 371 E 489 DO CPC/2015. NAO
OCORRENCIA. AGRAVO INTERNO DESPROVIDO.

1. Nao configura ofensa ao art. 489 do CPC/2015 o fato de o Tribunai
de origem, embora sem examinar individualmente cada um dos
argumentos suscitados pelo recorrente, adotar fundamentagdo
conltrdria a pretensdo da parte, suficiente para decidir integralmente a
controvérsia.

2. No sistema da persuasédo racional, adotado pelo art. 371 do CPC
/2015, o magistrado é livre para analisar as provas dos autos,
formando com base nelas a sua convicgdo, desde que aponte de
forma fundamentada os elementos de seu convencimento.

3. Na hipdtese, o Tribunal de origem concluiu que, apesar de existir
nos autos prova de afeto e ajuda financeira entre os requerentes e o
apontado pai socioafetivo, ndo se comprovou vontade clara e
inequivoca do falecido de reconhecer juridicamente os enteados como
filhos.

4.[..]
5. Agravo interno desprovido.

(Agint no AREsp n. 1.411.464/CE, relator Ministro RAUL ARAUJO,
Quarta Turma, julgado em 12/9/2022, DJe de 20/9/2022 — sem
destaque no original)

Portanto, ndo poderia prosperar o recurso no ponto.

(3) Da violagdo dos art.s 1.031 do CC e 884 do CC, pela admisséo de erro
contabil em passivo ficticio

E suas razdes recursais SEME RAAD aponta um erro contabil relacionado
ao registro de um passivo ficticio entre as empresas La Violetera Industria e Comércio
de Géneros Alimenticios Ltda. e Importadora de Frutas La Violetera Ltda.

O alegado “erro contabil” mencionado refere-se a um suposto langamento
incorreto na contabilidade da Importadora de Frutas La Violetera Ltda., que registrou
um passivo no valor de R$ 727.000,00 (setecentos e vinte e sete mil reais) a favor da
La Violetera Industria e Comércio de Géneros Alimenticios Ltda. Esse valor foi
relacionado a débitos de COFINS pagos pela Importadora, que deveriam ser
compensados por créditos tributarios da La Violetera Industria e Comércio de Géneros
Alimenticios Ltda. havidos no processo n°® 94.0002921-7 (e-STJ, fls. 302).

Argumentou SEME RAAD que a exclusdao do crédito correspondente ao
passivo registrado na contabilidade nao reflete a situagao patrimonial real da sociedade
na data da resolugao, violando o art. 1.031 do Cddigo Civil. Além disso, alegou que a
nao consideragao do crédito gera enriquecimento ilicito ao socio remanescente, pois o
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passivo da Importadora de Frutas La Violetera Ltda. deveria ser anulado pelo ativo da
La Violetera Industria e Comércio de Géneros Alimenticios Ltda., evitando-se a
violagao do art. 884 do Cddigo Civil decorrente de enriquecimento sem causa. Por fim,
sustentou que a apuracdo dos haveres nao considerou adequadamente o valor
patrimonial real, ao excluir o crédito que deveria compensar o passivo registrado, em
violagao do art. 606 do CPC.

No entanto, a Corte estadual acolheu o entendimento da pericia sobre a
inexisténcia de documentagédo que suporte os registros contabeis de compensacao na
La Violetera Importadora.

Vale conferir a diligéncia apresentada pelo Tribunal paranaense ao tema,
denotando a insustentabilidade contabil da tese de SEME RAAD nesse aspecto:

No Anexo do esclarecimento do laudo pericial (mov. 316.14), o perito
informa que os processos geradores dos créditos sdo os de n° 6147-
34.2008.8.16.0004 e 233.386-0.

Em consulta ao Projudi quanto ao feito de n° 6147-34.2008.8.16.0004,
verifico que aguardam julgamento dos embargos de declaracdo
opostos em face de Acdrddo de Apelacdo Civel que manteve a
sentenga de improcedéncia quanto ao mérito (desfavoravel, portanto,
a eventual recebimento de valores).

Ja o feito de n° 233.386-0 (numeracdo judwin) diz respeito a
numeragéo originaria 98.66586, oriunda da 12 Vara Civel de Curitiba.
Pelo Judwin é possivel encontrar Acorddo, proferido em 19/05/2004
pelo Tribunal de Algada, que descreve tratar-se de pedido
indenizatdrio proposto por Importadora de Frutas La Violetera e
Faissal Assad Raad contra Seme Raad por suposta apropriacdo
indébita pela retirada indevida para (ora agravante) pagamento de PIS,
COFINS, ICMS, IRPJ e Contribuicdo Social. A acdo fora julgada
improcedente na origem e mantida nesta Corte. O Recurso Especial
da autora foi inadmitido pela 12 Vice-Presidéncia. Foi interposto agravo
de instrumento, e o Recurso Especial teve provimento negado pela
Corte Superior. Certificou-se o transito em julgado em 13/02/2012
segundo consulta ao do STJ (e-STJ, fls. 299 - sem destaque no
original).

Ou seja, a pericia foi tendente para a primazia da realidade, levando em
consideracdo que a unica coisa palpavel nos questionados langamentos contabeis foi
mesmo o passivo, sendo o ativo, oriundo de eventual compensacao tributaria, a Unica
e verdadeira parte “ficticia” do episddio, donde a impossibilidade de se alterar as
premissas adotadas pelo Tribunal paranaense, por exigir novo escrutinio de provas,
vedado em sede de recurso especial pelo verbete da Sumula 7/STJ.

De fato, em recurso especial, € verdadeiramente inviavel novo e minucioso
reexame de provas, mormente da prova pericial, que € uma prova técnica, para se
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verificar se eventual desacerto na valoracao foi feita pela Corte estadual. Funcéo da
Corte Superior € examinar o caso apresentado a luz das normas, sendo-lhe vedado o
reexame da matéria probatoria.

Uma vez conhecido o recurso, o Supremo Tribunal Federal e o
Superior Tribunal de Justica esta autorizado a examinar os fatos do
caso tal como estabelecidos pela decisdo recorrida. Isso quer dizer
que as questbes impugnadas mediante recurso extraordinario ou
recurso especial devem ser julgadas a luz da verdade ou falsidade
estabelecida pela decisao recorrida a respeito das alegacées de fato.
(...) Estabelecer a verdadeou a falsidade das alegacbes de fato
constitui tarefa sobre as quais as Cortes de Justica tém a dltima
palavra em nosso sistema juridico - esse € o sentido que deve ser
outorgado aos enunciados das Sumulas 279 do STF e 7 do STJ.

(LUIZ GUILHERME MARINONI e DANIEL MITDIIERO. Recurso
Extraordinario e Recurso Especial. Do Juss Litigaroris ao Jus
Constitutionis. Sdo Paulo: RT, 2019, p. 189).

Dessa forma, no ponto, ndo se poderia conhecer do recurso pelo ébice
sumular.

(4) e (5) Da violacdo dos arts. os arts. 1.031 e 884 do Caédigo Civil, 371 e
606 do CPC baixa artificial de royalties e erro na aplicacéo da férmula de WACC

Tocante a apuragado do valor da marca (desdobramento da apuragao do g
ooawill e fundo de comércio), ao que se vé, o recurso de SEME RAAD foi provido em
parte para entender como valido o calculo do perito quanto a apuragao do valor da
marca pelo método royalty relief, o qual se baseia na estimativa dos royalties que a
empresa deixaria de pagar por utilizar a propria marca.

Insatisfeito com os resultados apresentados, o sécio retirante SEME RAAD
se insurgiu por entender ter sido prejudicado em seu ponto de vista por suposta baixa
artificial de apuracéo dos royalties e erro na analise estatistica, especialmente quanto a
(ou valores atipicos, pontos fora da curva, dados discrepantes).

“exclusdo de ‘outliers

SEME RAAD também criticou a "aplicagado errébnea da formula de WACC",
apoiado por um parecer técnico da Ernst & Young, no qual se alega que a férmula do
Weighted Average Cost of Capital (Custo médio ponderado de capital) calculada pelo
perito "ndo considera de forma correta o calculo do custo de capital de terceiros que
compde a taxa de desconto (WACC)". Argumentou mais que essa aplicagao incorreta
resultou em o calculo que nao retrata o valor real das marcas na data da resolugcdo da
sociedade, gerando "enriquecimento ilicito ao socio remanescente" (e-STJ, fls. 389).

Contudo, razdo nao Ihe assiste.

Conforme ja mencionado, a questdo da apuracédo de haveres em dissolugao
parcial de sociedade empresarial tem passado por alteragbes legislativas e
jurisprudenciais que parecem um tanto distantes da derradeira forma, tamanha a
complexidade de fatores contabeis, econémicos, legais e sociais envolvidos.
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Desde o comego do século passado, quando nem sequer existia a
possibilidade de tal dissolugao (em parte) da empresa, até o presente estagio, evoluiu
sua sistematica em gradativas formulas a fim de se evitar, tanto quanto possivel, o
enriquecimento sem causa de dissidentes e remanescentes, bem como assegurar a
manutencao da empresa com esteio na necessidade de se promover a fungao social
da propriedade produtiva (CF, art. 170, lll), com geracdo de empregos, receitas,
tributos e incentivos a novos investimentos.

Dentro do atual racional evolutivo da jurisprudéncia desta Corte, prevalece a
ideia de que em se tratando de dissolucdo parcial da sociedade empresarial voluntaria,
por exclusdo ou morte do sécio, salvo disposicdo contratual em contrario (CC, art.
1.031), a indenizag&o de sua quota deve ter por base a data da dissolugéo, municiada
de um critério patrimonial aferivel pelo respectivo balango contabil de determinagao,
em prejuizo de formulas que impliquem prognoses futuras (leia-se: de proje¢cdes para

além da data-base da dissolugao) trazidas a valores presentes na apuragdo de seus
ativos (critério meramente econémico).

Selando essa trajetéria evolutiva de entendimentos, vale conferir o julgado:

RECURSO ESPECIAL. DIREITO EMPRESARIAL. SOCIEDADE
EMPRESARIA LIMITADA. DISSOLUCAO PARCIAL. SOCIO
RETIRANTE. APURACAO DE HAVERES. CONTRATO SOCIAL.
OMISSAO. CRITERIO LEGAL. ART. 1.031 DO CCB/2002. ART. 606
DO CPC/2015. VALOR PATRIMONIAL. BALANGO ESPECIAL DE
DETERMINACAO. FUNDO DE COMERCIO. BENS INTANGIVEIS.
METODOLOGIA. FLUXO DE CAIXA DESCONTADO. INADEQUAGAO
. EXPECTATIVAS FUTURAS. EXCLUSAO.

1. Recurso especial interposto contra acdrddo publicado na vigéncia
do Cddigo de Processo Civil de 2015 (Enunciados Administrativos n°s
2e 3/STJ).

2. Cinge-se a controvérsia a definir se o Tribunal de origem, ao afastar
a utilizacdo da metodologia do fluxo de caixa descontado para
avaliagdo dos bens imateriais que integram o fundo de comeércio na
fixacdo dos critérios da pericia contabil para fins de apuragcdo de
haveres na dissolucédo parcial de sociedade, violou o disposto nos
artigos 1.031, caput, do Codigo Civil e 606, caput, do Cddigo de
Processo Civil de 2015.

3. O artigo 606 do Cddigo de Processo Civil de 2015 veio refor¢car o
que ja estava previsto no Cddigo Civil de 2002 (artigo 1.031), tornando
ainda mais nitida a opgéo legislativa segundo a qual, na omissdo do
contrato social quanto ao critério de apuracdo de haveres no caso de
dissolugdo parcial de sociedade, o valor da quota do sécio retirante
deve ser avaliado pelo critério patrimonial mediante balango de
determinacgéo.

4. O legislador, ao eleger o balangco de determinacdo como forma
adequada para a apuracdo de haveres, excluiu a possibilidade de

aplicagao conjunta da metodologia do fluxo de caixa descontado.
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5. Os precedentes do Superior Tribunal de Justica acerca do tema
demonstram a preocupacdo desta Corte com a efetiva
correspondéncia entre o valor da quota do sdcio retirante e o real valor
dos ativos da sociedade, de modo a refletir o seu verdadeiro valor
patrimonial.

6. A metodologia do fluxo de caixa descontado, associada a afericdo
do valor econbmico da sociedade, utilizada comumente como
ferramenta de gestdo para a tomada de decisbes acerca de novos
investimentos e negociagdes, por comportar relevante grau de
incerteza e prognose, sem total fidelidade aos valores reais dos ativos,
né&o é aconselhavel na apuragéo de haveres do sécio dissidente.

7. A doutrina especializada, produzida ja sob a égide do Codigo de
Processo Civil de 2015, entende que o critério legal (patrimonial) é o
mais acertado e esta mais afinado com o principio da preservagdo da
empresa, ao passo que o econbémico (do qual deflui a metodologia do
fluxo de caixa descontado), além de inadequado para o contexto da
apuragcdo de haveres, pode ensejar consequéncias perniciosas, tais
como (i) desestimulo ao cumprimento dos deveres dos sdcios
minoritarios; (ii) incentivo ao exercicio do direito de retirada, em
prejuizo da estabilidade das empresas, e (iii) enriquecimento indevido
do socio desligado em detrimento daqueles que permanecem na
sociedade.

8. Recurso especial ndo provido.

(REsp n. 1.877.331/SP, relatora Ministra NANCY ANDRIGHI, relator
para acérddo Ministro RICARDO VILLAS BOAS CUEVA, Terceira
Turma, julgado em 13/4/2021, DJe de 14/5/2021 — sem destaque no

original)

Quanto ao precedente acima, em seu voto vencedor, o eminente Ministro
RICARDO VILLAS BOAS CUEVA deixou assentado que na omissdo do contrato
social, o critério legal para apuragao de haveres na dissolugao parcial é o Balango de
Determinagao, conforme arts. 1.031 do Cdédigo Civil e 606 do Codigo de Processo Civil
de 2015, cujo escopo € refletir o valor patrimonial real da sociedade na data da
resolucao, avaliando bens e direitos (tangiveis e intangiveis) a "preco de saida".

Defendeu mais em seu voto que a metodologia do FCD (fluxo de caixa
descontado), embora util para "nortear negociagdes ou investimentos" e para aferir o
"valor econdmico" da sociedade, € inadequada para a apuragao de haveres do socio
dissidente. E assim porque o FCD comporta um "relevante grau de incerteza e
prognose" e se baseia em "expectativas futuras". O sécio que se desliga "ndo deve
auferir os supervenientes sucessos da sociedade" nem suportar o0s riscos
correspondentes, pois "tera assegurado um retorno ao investimento sem estar
correndo os riscos correspondentes”. Nesse sentido, permitir o FCD para o sécio
retirante forcaria a sociedade remanescente a "desembolsar, em até noventa dias,
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quantia disponivel atualmente em seu caixa para pagamento de haveres calculados
com base em provaveis rendimentos futuros e sem que o socio retirante suporte os
riscos futuros". Isso geraria um "enriquecimento indevido do sécio desligado em
detrimento daqueles que permanecem na sociedade" e prejudicaria a "estabilidade das
empresas" e o principio da "preservacado da empresa" (REsp. n°® 1.877.331/SP).

E ndo por outro motivo, culminou Sua Exceléncia por firmar, com base em
doutrina indicada, que na expresséo legal “bens intangiveis” (CPC, art. 606), ndo se
incluiria o aviamento “que consiste na subjetiva capacidade do estabelecimento gerar
lucros futuros, o que reforga o entendimento adotado pelo Tribunal local no sentido de
excluir as expectativas futuras do calculo do valor do fundo de comércio” (REsp. n°
1.877.331/SP, p. 30).

De fato, aqui, como assinala SERGIO CAMPINHO,

A sofisticagdo da questdo vincula-se ao fato de a avaliagdo de um
ativo intangivel passar por sua capacidade de gerar riqueza,
aproximando-o, naturalmente, do critério do valor econémico e
atraindo, no mais das vezes, a elaboragcdo de um especifico fluxo de
caixa descontado. Assim é que a conjugag¢do do critério do valor
patrimonial real com o do valor econbmico — ainda que em minima
parte, ainda que, enfatize-se, tdo somente para ensejar a correta
atribuicdo de valor real a esse ativo intangivel — apresenta-se como
imperiosa, sob pena de se caminhar na direcdo de um numero
aleatério, quiga cabalistico.

(A sociedade limitada na perspectiva de sua dissolugdo. Disponivel
em: STJ Minha Biblioteca, 32 edicao. Grupo GEN, 2024, p. 247).

Todavia, melhor exegese, conciliando critérios para a busca do valor
patrimonial real sem incorrer em prognoses futuras e meramente especulativas de
lucros além da data da dissolugéo, consiste em adotar, para tais ativos intangiveis —

como o fundo de comércio (nos ativos compativeis com a intangibilidade, tais como
marcas e patentes), o aviamento ou goodwill (que compreende reputacao, clientela fiel,
localizacdo e eficiéncia operacional) — metodologias que sejam fundamentadas
(aferidas) em bases contabeis estritamente retrospectivas, objetivas e concretas.

Em eminente trabalho, o Professor MARTINHO MAURICIO GOMES DE
ORNELAS defende, em sua tese, uma abordagem para o calculo do goodwill em
apuragao de haveres que, embora anterior a promulgacéo dos arts. 1.031 do CC e 606
do CPC, alinha-se significativamente com o balizamento e as interpretagdes
predominantes desses dispositivos legais, especialmente no que tange a exclusdo de
expectativas futuras na avaliagdo do referido intangivel (https://www.teses.usp.br/ teses
/disponiveis/12/12136/tde-15092021-161006/pt-br.php - acesso em 23/6/2025)
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E assim o laureado doutrinador das ciéncias atuariais enfatiza que o calculo
do goodwill pode e deve basear-se em resultados econdmicos historicos ajustados do
periodo imediatamente anterior ao evento (data-base da avaliagéo), descartando lucros
futuros projetados.

A justificativa é que, no momento da realizagao do trabalho pericial, "o futuro
jA sera passado”, tornando as projegbes futuras impraticaveis e potencialmente
irrelevantes para os haveres passados (ORNELAS, 2000, p. 158).

Em sintese, o Professor ORNELAS, ao propor um modelo de apuragao de
haveres que valoriza o patriménio a precos de mercado e inclui o goodwill com base
em resultados histéricos e uma taxa de retorno sobre o capital proprio, antecipou e se
alinhou com as nuances interpretativas que a legislagao e a jurisprudéncia posteriores
viriam a estabelecer para garantir uma avaliacao justa e ndo especulativa dos haveres
do sécio retirante.

Ja o posicionamento sobre a impossibilidade de intangiveis como o fundo de
comeércio (e, a reboque, o goodwill ou aviamento) virem a compor a realizagdo dos
chamados ativos intangiveis a que se refere o art. 606 do CPC, também foi moderado
na jurisprudéncia, a qual sinalizou que: “Na apuragédo dos haveres do sécio retirante se
inclui o fundo de comércio (estabelecimento empresarial), mas deve ser excluida a
expectativa de lucro futuro, sob pena de configurar uma distorgao do proprio conceito
de investimento na atividade empresarial” (REsp n. 1.892.139/SP, relator Ministro
RICARDO VILLAS BOAS CUEVA, Terceira Turma, julgado em 8/10/2024, DJe de
11/10/2024 — sem destaque no original).

No mesmo sentido, excluidas as expectativas futuras:

EMPRESARIAL. ACAO DE APURACAO DE HAVERES.
DISSOLUCAO PARCIAL DE SOCIEDADE. LIQUIDACAO DE
SENTENCA. (1) FUNDO DE COMERCIO, AVIAMENTO, GOODWILL
OF TRADE. CONJUNTO INTEGRANTE DO BALANCO DE
DETERMINACAO. PRECEDENTES. (2) CALCULO DO VALOR
DEVIDO AO SOCIO RETIRANTE. METODOLOGIA DO FLUXO DE
CAIXA DESCONTADO. INVIABILIDADE. ADOCAO DO CRITERIO
PATRIMONIAL PREVISTO NA LEGISLACAO. JULGADOS
DIVERSOS. RECURSO ESPECIAL PARCIALMENTE PROVIDO.

1. Em acao de apuracdo de haveres motivada pela dissolucao parcial
de sociedade em virtude do falecimento de um de seus sdcios, o valor
do fundo de comeércio/aviamento/goodwill of trade consiste em
elemento a ser considerado durante a elaboragdo do balango de
determinagdo a luz de precedentes desta Corte Superior.

2. No calculo do montante devido ao sdcio retirante tem-se por
incabivel o emprego da metodologia do fluxo de caixa descontado,
devendo ser utilizado o critério patrimonial previsto no art. 606 do
NCPC e no art. 1.031 do Cddigo Civil de 2002, entre outros
dispositivos legais, conforme diversos julgados do STJ.
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3. Recurso especial parcialmente provido.

(REsp n. 2.174.631/SP, de minha relatoria, Terceira Turma, julgado
em 17/3/2025, DJEN de 20/3/2025)

Na hipotese vertente, a critica de SEME RAAD contra a decisdo da origem
se deu em razédo de o juizo nado ter adotado nenhum dos métodos de avaliagéo
apontados e justificados no laudo, concluindo que as marcas La Violetera, La Preferida
e Mastroiani tem valor zero.

Quanto a “juridicidade da contabilidade e sua utilizagdo para fins de
apuragao de dano”, o acérdao estadual foi concludente no sentido de que, conquanto
pudesse conter irregularidades na contabilidade de La Violetera, tal ndo se mostrou
suficiente para lhe apontar como imprestavel, “até mesmo porque as partes do
presente feito invocam a invalidade apenas quando convém e, em determinados casos
quando a utilizagao da contabilidade |hes é favoravel, nada alegam” (e-STJ, fls. 277).
Fato que se contrapde ao proprio dever de lealdade das partes no processo (CPC, art.
59).

Todavia, ao considerar os resultados apurados da mesma contabilidade que
invocava resultados desfavoraveis as empresas dissolvidas, o Tribunal assim
considerou:

A sociedade empresaria ora sob analise, La Violetera, existe desde
1928 e possui grande reconhecimento, especialmente nesta capital,
mas também em ambito nacional.

Eventual reconhecimento de que seus passivos estavam maiores que
o ativo na época da data-base da saida do socio ou que, naquela
época, ndo era uma empresa economicamente viavel, ndo é capaz de
transformar o valor de marca tdo renomada em nulo, até porque
plenamente viavel a apuracao do valor da marca como ativo alienavel
(e-STJ, fls. 279 — sem destaque no original).

Sendo assim, o Tribunal de origem deu parcial provimento para adotar o
método do royalty relief, considerando que o perito judicial reputou ser este o melhor
dos métodos apds analisar “o historico das marcas, a participagao destas sobre as
vendas, o cenario macroecondémico e o do setor (com comparativos especificos —
fatores internos e externos, projecdo de vendas, projecédo de receita bruta, distribuicao
de vendas por Estado)” (e-STJ, fls. 282 — sem destaque no original).

Porém, é do acordao recorrido que a pericia trouxe em seu bojo elementos
componentes de expectativa futura trazida a valor presente (data-base) que
verdadeiramente se mostram incompativeis com a métrica delineada nos arts. 606 do
CPC e 1.031 do CC, tais como no item “3.12.1 Apuracdo de resultado” em que
apresenta “o resumo da apuragdo do valor presente dos fluxos de caixa futuros
associados ao licenciamento da marca” (e-STJ, fls. 287 — sem destaque no original).

Documento eletrénico VDA51152191 assinado eletronicamente nos termos do Art.1° §2°inciso Il da Lei 11.419/2006
Signatéario(a): PAULO DIAS DE MOURA RIBEIRO Assinado em: 06/10/2025 10:34:45
Codigo de Controle do Documento: 8c18e7c5-2bbc-4a96-8a02-9ec815371db4



O resultado dado foi o valor de marca estimado em R$ 7.117.596,00 para
setembro de 2000, sendo (i) La Violetera — R$ 6.061.309,17; (ii) La Preferida — R$
985.473,75; e (iii) Mastroiani — R$ 70.813,05 (e-STJ, fls. 289).

E certo que, ao adotar tais progndsticos, fundamentou o Tribunal recorrido
em precedente desta Corte Superior, de minha relatoria (REsp n. 1.499.772/DF,
Terceira Turma, julgado em 21/5/2019, DJe de 6/6/2019).

Entretanto, muito embora possivel, como dito no acérdao, a “consideragao
do goodwill na liquidagéo de sentenga”, o fato € que a metodologia adotada, no caso,
extrapola o critério do balango de determinacgao, por incorporar prognose futura em sua
férmula, e, portanto, violando o disposto nos arts. 606 do CPC e 1.031 do CC.

A analise da alegada exclusdo indevida dos denominados outliers da
curva de média ponderada para o calculo dos royalties relief e a suposta aplicagéao
incorreta da formula do Custo Médio Ponderado de Capital (WACC) na apuragéo dos
haveres de Seme Raad sao questdes que, pela sua natureza, exigem uma reavaliagao
aprofundada do conjunto fatico-probatério e dos métodos técnicos periciais.

Ademais, o Tribunal de origem, ao manter as conclusdes do expert,
fundamentou sua decisdo na confiabilidade do perito judicial como auxiliar do juizo,
cuja idoneidade e qualificagcdo nao foram desconstituidas por "prova inequivoca de
eventual equivoco" (e-STJ, fls. 294].

A matéria, portanto, esbarra na impossibilidade de reexame de fatos e
provas em recurso especial, conforme o entendimento pacificado na Sumula 7/STJ. A
via recursal extraordinaria ndo se presta a rediscutir o acerto ou desacerto de critérios
técnicos e de valoragdo de prova ja analisados pelas instancias ordinarias, reservando-
se a uniformizag¢ao da interpretacéo do direito federal.

A despeito disso, SEME RAAD, mesmo sagrando-se vencedor, recorreu
dirigindo sua impugnagao contra essa apuragao do valor da marca num contexto de
uso, pela pericia, do royalties relief, bem como da formula do custo médio ponderado
do capital (WACC), que teria tido por consequéncia uma suposta desvalia de sua quota
indenizavel causada artificialmente por impropriedades de analise pericial.

Mas o reconhecimento da inapropriada forma de apuracdo do valor da
marca em cotejo com a lei e jurisprudéncias vigentes levam a crer que SEME RAAD
nem sequer faria jus a pleiteada indenizagao, tal como engendrada. Por isso, no ponto,
nao se deve simplesmente conhecer do recurso simplesmente, por falta de interesse
de agir, na medida em que se veda a reformatio in pejus.

(6) Da violagéo dos arts. 1.031 e 884 do Cddigo Civil, 371 e 606 do CPC
pela indevida exclusao de vendas Sao Paulo e Ceasa

Alegou SEME RAAD que o perito judicial, ao avaliar as marcas, excluiu
indevidamente os valores de vendas registradas no Estado de Sdo Paulo e no CEASA
do calculo, pois, em sua perspectiva, esses valores deveriam ter sido considerados,
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pois estavam devidamente registrados na contabilidade das sociedades La Violetera.
Defendeu que a justificativa do perito para a exclusao, de que se tratava de vendas de
"produtos in natura" sem a aposicao da marca, € uma conclusao equivocada do laudo
pericial. Além disso, SEME RAAD destacou que a consulta a CEAGESP utilizada pelo
perito era de 2015, ou seja, quinze anos apds a data-base da avaliagdo (2000), o que
tornaria essa informacao inconsistente com o periodo analisado. A parte recorrente
também criticou o fato de o perito ter considerado inviavel a analise das notas fiscais,
mesmo com oOs valores registrados.

Em termos de violagbes legais, SEME RAAD sustentou que a exclusdo
dessas vendas afeta a valoragao da prova (art. 371 do CPC), pois o Tribunal de origem
se baseou em uma "errbnea avaliacdo dos elementos de prova", mais uma vez
insistindo em que essa exclusdo nédo retrata o real valor das marcas na data da
resolucao (arts. 1.031 do CC e 606 do CPC) e, por consequéncia, gera enriquecimento
ilicito ao socio remanescente (art. 884 do CC), que permanecera com as marcas
subavaliadas.

Ja o Tribunal de Justica do Parana (TJPR) manteve a conclusao do perito,
fundamentando que, na analise do valor da marca, as vendas de "produtos in natura",
sem a embalagem ou logo da marca, ndao deveriam compor o calculo. O tribunal
ressaltou que o perito "obteve os dados das notas fiscais diretamente do sistema da
empresa analisada" e que questionar a forma de obtengao ou as préprias informagoes
seria "desvalorizar todo o trabalho do perito" (e-STJ, fls. 295). O TJPR enfatizou a
idoneidade do perito como auxiliar do juizo, cujos esclarecimentos se mostraram
"dotados de razoabilidade" (e-STJ, fls. 295).

Ainda nesse sentido, ponderou a Corte estadual que

Esclareceu o senhor perito que da mesma forma que obteve os dados
das notas fiscais diretamente do sistema da empresa analisada,
também obteve as informagbes de que as vendas da CEAGESP e do
CEASA correspondiam a produtos in natura. Questionar a forma de
obtencdo destas informagbées ou as proprias informacées em si é
desvalorizar todo o trabalho do perito.

Importante registrar que o perito fez questdo de cuidar de verificar a
informacdo que recebeu, analisando ndo so6 as informacbes do
pavilhdo AMI como a Listagem de Classificagdo dos produtos
comercializados pela CEAGESP, concluindo que nao apresentavam
nenhum produto manufaturado (e-STJ, fls. 295).

Adicionalmente, a Corte estadual afirmou que, embora o magistrado nao
esteja adstrito ao laudo pericial, ele s6 poderia decidir de forma contraria se houvesse
"prova inequivoca de eventual equivoco do perito"”, o que nao foi demonstrado no caso.

Conforme discutido anteriormente, a reavaliacido de conclusdes periciais e a
interpretacdo de dados técnicos e fatos, como a inclusdo ou exclusao de outliers ou a
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aplicagdo de metodologias de calculo especificas (como a analise das vendas para o
célculo dos royalties relief ou a aplicagdo do WACC), inserem-se no revolvimento do
acervo fatico-probatério, procedimento vedado em recurso especial em razdo do 6bice
da Sdmula 7/STJ.

A decisao do TJPR, ao acatar a razoabilidade das justificativas do perito e a
auséncia de prova inequivoca de erro, consolida a questao no plano fatico, tornando-a
insuscetivel de nova analise pelo STJ.

(7) Violacao dos arts. 1.031 e 884 do Cédigo Civil, 371 e 606 do CPC pelo
alegado erro no calculo da perpetuidade

SEME RAAD, em seu recurso especial, questionou o "erro no calculo da
perpetuidade" para a avaliagdo das marcas, argumentando que o perito judicial
equivocou-se na aplicacdo da formula de perpetuidade devido a uma tradugao
equivocada de um termo em doutrina estrangeira (a expressao "may be" foi traduzida
como "DEVE SER", ao invés de "PODE SER"). Essa imprecis&o, segundo o recorrente,
diminuiu o valor da marca, resultando em uma avaliagao que nao reflete seu valor real
na data da resolu¢do. Constitui, no seu entender, erro de valoragao da prova (art. 371
do CPC), gerando enriquecimento ilicito ao sécio remanescente (art. 884 do CC) e
impedindo que o calculo retrate o real valor das marcas na data da resolugéo (art.
1.031 do CC e 606 do CPC).

O Tribunal de Justica do Parana (TJPR) rejeitou o argumento de SEME
RAAD, afirmando que a contestagao sobre a aplicagao da férmula de perpetuidade era
"novamente sem razao" (e-STJ, fls. 297). O acdérdao recorrido destacou que a
aplicacdo de taxas decrescentes de fluxo de caixa para o calculo do valor de
perpetuidade da marca pelo perito ndo se baseou apenas na suposta tradugdo
equivocada, mas também em "outras fontes para a conclusao adotada, conforme se
retira dos graficos demonstrativos colacionados na pagina 11 do laudo" (e-STJ, fls.
297).

No contexto da avaliagdo de empresas, o calculo da perpetuidade é uma
técnica financeira utilizada para determinar o valor presente de uma série de fluxos de
caixa ou lucros que se espera que continuem indefinidamente no futuro (ORNELAS, p.
162).

Ou, nas palavras de JOCILDO FIGUEIREDO CORREIA NETO e JOSE
WELLINGTON BRANDAO:

Perpetuidade é um fluxo de caixa, normalmente uniforme ou com taxa
de crescimento relativamente baixa, que ndo tem data definida para
encerrar. Ele é tratado, portanto, como uma anuidade (ou fluxo de
caixa uniforme) que ocorre ao longo de um tempo infinito. Considere,
como exemplo, um titulo de divida que concede ao seu detentor um
fluxo periodico de pagamento de juros, mantendo o principal
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inalterado. Enquanto o seu detentor tiver a posse desse titulo, ele tera
direito ao recebimento dos juros, podendo, dessa forma, ser
considerado uma perpetuidade.

(Valuation Empresarial. Disponivel em: STJ Minha Biblioteca, Editora
Alta Books, 2018, p. 60).

Ele [calculo da perpetuidade] serve como fiel da balanga para capturar o
"efeito sinérgico" ou "sobrevalor" que o negdcio possui além de seus ativos tangiveis
(ORNELAS, 159/160).

Entretanto a decisdo do TJPR de permitir o calculo da perpetuidade para a
avaliagdo da marca diverge da orientagao ja firmada neste STJ.

O acérdao do REsp 1.877.331/SP, em sua maioria, explicitamente rejeitou a
metodologia do fluxo de caixa descontado (FCD), da qual a perpetuidade é um
importante componente para o valor terminal, na apuragdo de haveres de sdécio
retirante em casos de omissao contratual.

A principal razédo para essa rejeigdo € que o FCD, ao incluir "expectativas
futuras" e "prognoses", introduz "elementos arbitrarios" e permite que o sécio desligado
se beneficie de "lucros futuros" sem assumir os riscos correspondentes, o que levaria a
"enriquecimento indevido" em detrimento dos sécios remanescentes.

Embora o TJPR tivesse argumentado que a apuragao se da "como se de
dissolugao total se tratasse", o STJ no REsp 1.877.331/SP ressaltou que essa
equiparacdo € uma "mera ficcdo legal" e que a finalidade é assegurar o "valor
patrimonial real" na data da resolugao, sem incluir as projecdes de resultados futuros.

Portanto, a decisdo do TJPR de validar a metodologia do perito que
emprega o calculo da perpetuidade para a valoragdo das marcas, apesar de ser um
ativo intangivel, contraria diretamente a interpretagéo do STJ quanto a consideracéo de
projecdes de lucros futuros e a capitalizagdo do aviamento (capacidade de gerar lucros
futuros) na apuracao de haveres do sécio dissidente.

Bem por isso, nesse particular, uma vez que nem o método de calculo da

perpetuidade nem poderia ser acolhido, pelos motivos ja declinados, o recurso de
SEME RAAD sobre tal aspecto nao pode ser conhecido, preservando-se a
impossibilidade de alteracao do julgado apenas pela vedacao a reformatio in pejus.

Do recurso especial de La Violetera e outras

Nas razdes de seu apelo nobre interposto com fundamento nas alineas ae ¢
do inciso Ill do art. 105 da Constituicdo Federal, LA VIOLETERA e outras apontaram:
(1) negativa de vigéncia ao art. 1.022 do CPC, por omissdo na analise da natureza
patrimonial da avaliagao dos bens e do precedente do STJ no REsp n°® 1.877.331/SP;
(2) violagédo dos arts. 1.031 do Cddigo Civil e 606 do Codigo de Processo Civil, ao
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permitir que a avaliacdo das marcas fosse pautada por critérios econdmicos e
projecdes futuras, em vez de patrimoniais; (3) divergéncia jurisprudencial em relagéo
aos acordaos do STJ no REsp n°® 1.877.331/SP e no REsp n° 1.904.252/RS, que
afastam a metodologia do fluxo de caixa descontado na apuragéo de haveres.

Houve apresentacdo de contrarrazbées por SEME RAAD defendendo que o
recurso especial ndo merece conhecimento, pois a pretensdo dos recorrentes é de
reexame de prova e nao ha dissidio jurisprudencial (e-STJ, fls. 637-659).

(1) Da violagado do art. 1.022 do CPC pela negativa de prestacéo jurisdicional

No recurso especial, LA VIOLETERA e outras invocaram negativa de
prestacao jurisdicional, sustentando que o acordao violou os arts. 1.031 do Cdédigo Civil
e 606 do CPC ao adotar um critério econdmico para avaliagdo das marcas, em vez de
patrimonial. Alegaram que a metodologia utilizada pelo perito, baseada em resultados
futuros, ndo era adequada e que o acorddo desconsiderou precedentes do STJ que
determinam a exclusao de expectativas futuras na apuragao de haveres.

O acérdao recorrido, entretanto, afirmou que a apuragdo dos haveres do
socio retirante deveria considerar o valor real de mercado, utilizando o método Royalty
Relief para avaliagdo das marcas, pois este método atende aos critérios de (i)
finalidade da avaliacao, (ii) disponibilidade de informagdes e (iii) contexto da avaliagao.

A Corte estadual fundamentou que a dissolucao total da sociedade implica
apuracao dos valores de venda dos bens a preco de saida, conforme o art. 606 do
CPC, e que a avaliagao das marcas deve considerar os tributos incidentes sobre esses
valores. Entendeu mais aquele 6rgéo fracionario que a decisdo de primeiro grau, que
havia desconsiderado elementos futuros e hipotéticos, ndo poderia ser admitida, pois
resultaria em valor zero para as marcas, 0 que nao condiz com a realidade de uma
marca renomada.

Portanto, o acordao recorrido ndo apresentou deficiéncia na entrega da
prestacdo jurisdicional, tendo abordado todas as questdes relevantes para o deslinde
do caso.

(2) Da violagdo dos arts. 1.031 do CC e 606 do CPC pela alegada
impropriedade do critério de avaliagdo das marcas

LA VIOLETERA e outras criticam a decisao do acérdéao recorrido por permitir
que a avaliacdo das marcas fosse pautada por critérios econémicos e projecoes
futuras, em vez de patrimoniais, alegando violagao dos arts. 1.031 do Cdédigo Civil e
606 do Cdédigo de Processo Civil.

Pretendem, pois, que o acérdao recorrido seja reformado “estabelecendo-se
o critério de avaliagcdo patrimonial da marca estabelecido pela decisdo de primeiro
grau” (e-STJ, fls. 493).

E razao lhes assiste.
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Conforme ja analisado acima, no item (2) do recurso de SEME RAAD, a
melhor pratica em casos de dissolugao parcial de sociedade e indenizagao do sécio
retirante € a adocdo de clausulas contratuais especificas acordadas na criagao ou
durante a vigéncia da sociedade, garantindo uma apuragdo de haveres
verdadeiramente racional e que pode ser pelo critério patrimonial, econémico ou
hibrido.

A auséncia de tais clausulas leva a aplicagao dos critérios legais, conforme
o Cddigo Civil de 2002 e o Codigo de Processo Civil de 2015, que determinam a
apuragcao dos haveres com base na situagdo patrimonial da sociedade a data da
resolugdo, utilizando o balango de determinagédo (CC, art. 1.031) para avaliar bens
tangiveis e intangiveis a preco de saida (CPC, art. 606).

O tema de apuragao de haveres em dissolugcado parcial de sociedade
empresarial tem evoluido significativamente, refletindo a complexidade dos fatores
contabeis, econbémicos, legais e sociais envolvidos.

Desde o inicio do século passado, quando a dissolugédo parcial nem sequer
era contemplada, até o presente, a sistematica tem se ajustado para evitar o
enriguecimento sem causa de dissidentes e remanescentes, promovendo a fungao
social da propriedade produtiva, conforme o art. 170, Ill, da Constituicdo Federal.

A jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justica tem se consolidado no
sentido de que, em casos de dissolugao parcial voluntaria, a indenizagcdo da quota do
sécio deve ser baseada na data da dissolugao, utilizando o critério patrimonial aferido
pelo balango contabil de determinagédo, em detrimento de férmulas que impliquem
projegoes futuras.

Tem-se destacado, especialmente por parte dos socios retirantes, a
importancia de se considerar o valor patrimonial amplo de seus haveres, incluindo a
avaliagdo dos ativos intangiveis, como o goodwill e a marca, que sdo componentes
integrantes do fundo de comércio. Essa abordagem busca assegurar uma avaliagdo do
patriménio social que seja a mais abrangente possivel, englobando bens tangiveis e
intangiveis existentes na data do evento, avaliados pelos seus respectivos valores de
mercado, ou seja, valores de saida, em conformidade com os critérios legais aplicaveis.

No afa da majoracédo indenizatéria, e num viés de confirmagao positivo,
somente se fala em "goodwill". Porém, o que dizer do "badwill"? Este se apresenta aqui
como fendmeno fatico-juridico incontroversamente delineado no acérdao recorrido ao
referir expressamente o "reconhecimento de que seus passivos [da empresa dissolvida
parcialmente] estavam maiores que o ativo na época da data-base da saida do sécio
ou que, naquela época, ndo era uma empresa economicamente viavel" (e-STJ, fls.
279).

Quando a prépria diccdo do art. 606 do CPC ndo menospreza a necessaria
apuracao do "passivo" de igual forma ao ativo, o "badwill" (ou goodwill negativo) &€ uma
realidade contabil que ndo pode ser ignorada.
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Conforme é da doutrina especializada:

Determina-se o gooadwill pela capacidade da empresa de produzir lucro
econdémico (resultados acima do custo de oportunidade). E um valor
intangivel, formado por marca, imagem, tecnologia, portfélio de
produtos, gestao eftc., que produz lucro em excesso (acima do normal).
O potencial em produzir lucro econémico é que forma o goodwiill.

O gooawill é negativo quando o valor intrinseco da empresa for menor
que seus ativos, ou seja, o valor da empresa pela soma das partes
que compbem seu ativo (liquidagdo) é maior que o valor da empresa
em funcionamento (o todo da empresa).

O 4agio equivale ao valor de negociacao da empresa que excede o seu
valor intrinseco. Representa quanto foi pago por uma empresa acima
de seu valor intrinseco, de interesse pontual do comprador.

(NETO, ALEXANDRE A. Valuation - Métricas de Valor e Avaliacdo de
Empresas. Disponivel em: STJ Minha Biblioteca, 42 edi¢gdo. Grupo
GEN, 2021.p.307)

Ainda, conforme leciona o Professor ORNELAS, "goodwill negativo" ou
badwill' ocorre quando o valor da sociedade € inferior a somatoéria dos valores dos
ativos individuais, o que pode acontecer se determinadas linhas de producdo ou
segmentos operacionais estiverem contaminando negativamente o valor global
(ORNELAS, 2000, p. 152)

Por isso que, conforme esclarece o citado autor:

“Em processos judiciais que envolvem apuragdo de haveres, goodwill
negativo apurado em sociedade em marcha significa a inexisténcia de
gooawill, mormente em sociedades deficitarias; tem como
consequéncia o abandono do referido valor negativo, considerando o
perito, no balango de determinagdo, apenas os valores dos elementos
patrimoniais a pregos de mercado. Isto quer dizer que seria
economicamente mais vantajoso liquidar a sociedade do que manté-la
em funcionamento” (ORNELAS, 2000. p. 152 - sem destaque no
original)

Afinal, como sinaliza SERGIO CAMPINHO, citando TRAJANO DE
MIRANDA,

(...) o vocabulo balanco significa “tanto sob o ponto de vista contabil,
como sob o ponto de vista juridico, o resultado da verificagdo dos
valores ativos e passivos de um patriménio, em dado momento”. Sob o
ponto de vista contabil, prossegue o mencionado comercialista, “a
palavra balango ainda exprime a representagdo grafica e
sinteticamente ordenada daqueles valores”. Em conclusdo, arremata
ser o mesmo ‘a demonstragdo clara e sincera da situagdo da
sociedade” (ob.cit., p.80 - sem destaque no original)
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Infelizmente, a adversidade de uma marca em um momento ruim, como o
reconhecido no acérdao ("passivos estavam maiores que o ativo... ou que, naquela
€época, ndo era uma empresa economicamente viavel"), pressiona sua valoragao para
baixo.

A propdsito, embora a marca seja um ativo intangivel alienavel, passivel de
ser transferido ou negociado isoladamente, nao se pode olvidar de que o eventual
reconhecimento integral do badwill — o valor negativo que representa a potencial
depreciacdo ou desvalorizagao econdmica do ativo — ainda integra o conjunto de ativos
a ser considerado na apuragao patrimonial. Caso fosse computado aritmeticamente
todo o seu potencial negativo, esse badwill poderia impactar de forma significativa e
desfavoravel a realizacdo do balango de determinacao, reduzindo ainda mais o valor
patrimonial apurado.

No entanto, nos termos da doutrina acima, “o abandono do referido valor
negativo” € medida de prudéncia, principio fundamental na contabilidade e na pericia
judicial. A prudéncia exige que a avaliagcdo dos ativos intangiveis, especialmente
aqueles que envolvem incertezas e estimativas como a marca, seja feita com cautela,
evitando que projecbes negativas excessivas prejudiquem desproporcionalmente o
patriménio da sociedade.

No contexto destes autos, quando a pericia contabil avaliou as marcas em
valor zero naquele momento especifico, com base em dados retrospectivos e fatos
concretos, por 6bvio, ndo houve a intengado de depreciar arbitrariamente uma marca
renomada. Ao contrario, a pericia buscou aferir objetivamente o valor real do ativo
naquele instante, distinguindo o que a marca efetivamente representava naquele
momento, o que ndo pode se confundir com a mera expectativa daquilo que se poderia
imaginar ou supor que marca efetivamente tivesse de valor, caso alienada Essa
abordagem confere a avaliagdo um carater técnico, objetivo e prudente, alinhado aos
principios contabeis e juridicos aplicaveis.

Em outras palavras, ndo deve haver pericia “a la carte” ou sob medida: a
avaliacado dos ativos nao pode ser influenciada por vontades subjetivas das partes ou
do julgador. O valor justo deve ser determinado de forma objetiva e técnica, com base
em fatos concretos, ja ocorridos e devidamente registrados (portanto mais rastreaveis
possivel). O perito judicial, na qualidade de auxiliar do juizo, deve atuar com
imparcialidade e rigor técnico, fundamentando detalhadamente suas conclusées, sem
arbitrariedades. Cabe ao Poder Judiciario estabelecer os critérios juridicos que
orientem a pericia, e as ciéncias competentes, definir os respectivos métodos,
garantindo que o trabalho técnico seja realizado em consonancia com o escopo legal.

Conclusao

No contexto da apuragao de haveres em dissolugéo parcial de sociedade, a
tese central defendida é a incompatibilidade de métodos de avaliacdo prospectivos
com o escopo do balango de determinacéo.
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No caso concreto, o método Royalty Relief para a valoragdo da marca, ao
basear-se em projecbes de fluxo de caixa descontado e perpetuidade, utiliza
ferramentas de prognose futura, como expectativas de PIB, cambio, faturamento e
continuidade do negdcio para além da data-base da dissolugao (setembro de 2000).
Essa abordagem, ao considerar um futuro do qual o sécio retirante ja nédo faz parte,
distorce a realidade patrimonial do momento da saida.

Tal metodologia, apesar de buscar um "valor real" da marca, colide com os
ditames dos arts. 1.031 do Cédigo Civil e 606 do Cédigo de Processo Civil. Estes
dispositivos exigem que a apuragao de haveres seja fundamentada na situacao
patrimonial efetiva e contemporanea da sociedade, vedando a incorporacdo de
especulagdes e expectativas futuras. A pericia, ao avaliar a marca em zero na data-
base com base em dados retrospectivos, agiu com objetividade e prudéncia, aferindo o
que a marca era e nao o que poderia vir a ser.

Portanto, em pericias de apuracdo de haveres em dissolugcdo parcial de
sociedade, o balango de determinagédo deve ser um retrato fiel do patrimdnio na data-
base. Embora inclua ativos tangiveis e intangiveis (fundo de comércio, goodwill,
marcas), seus métodos de afericdo devem ser estritamente retrospectivos, excluindo-
se qualquer prognose futura de lucros, projegcdes macroeconémicas ou cenarios que
componham um porvir ao qual o sécio dissidente ja ndo pertence.

Em tais condigdes, ao repelir o uso do método Royalty Relief para a
valoragdo da marca, o recurso prospera no presente topico.

(3) Do dissidio jurisprudencial

No caso dos autos, com a analise do mérito recursal pelo permissivo
constitucional da alinea a, considera-se prejudicado o exame da divergéncia
jurisprudencial indicada sobre a mesma questdo juridica (REsp n. 2.191.738/SP,
relatora Ministra NANCY ANDRIGHI, Terceira Turma, julgado em 24/3/2025, DJEN de
27/3/2025)

Nessas condigdes, CONHECO dos agravos para CONHECER EM PARTE
do recurso especial de SEME RAAD e, nessa extensdo, NEGAR-LHE PROVIMENTO;
CONHECER do recurso especial de LA VIOLETERA e outras e DAR-LHE
PROVIMENTO para restabelecer a decisdo do Juizo de origem que determinou a
avaliacdo das marcas pelo método patrimonial, excluindo-se do calculo todas as
estimativas, projegcdes e simulagcdes de resultados futuros e hipotéticos da sociedade
apos a data-base da apuracio de haveres.

Inexistindo hipotese de prévia fixagdo de honorarios no presente recurso,
que & desdobramento de agravo de instrumento no Tribunal estadual, deixo de aplicar
aregra do art. 85, § 11, do NCPC em relagdo a parte vencida.

E o voto.
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Por oportuno, previno que a interposi¢cao de recurso contra esta decisao, se
declarado manifestamente inadmissivel, protelatério ou improcedente, podera acarretar
condenacgao as penalidades fixadas nos arts. 1.021, § 4°, ou 1.026, § 2°, ambos do
NCPC.
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AGRAVADO : FAISSAL ASSAD RAAD
AGRAVADO : IMPORTADORA DE FRUTAS LA VIOLETERA LTDA
AGRAVADO : LA VIOLETERA IND E COM DE GENEROS ALIMENTICIOS LTDA
ADVOGADOS : RODRIGO RAMINA DE LUCCA - PR050708
LEONARDO BIBAS - PR050832
RICARDO SIQUEIRA DE CARVALHO - PR050509

ASSUNTO : DIREITO CIVIL - EMPRESAS - SOCIEDADE - APURACAO DE HAVERES

TERMO

A TERCEIRA TURMA do Superior Tribunal de Justica, em Sessado Virtual de
07/10/2025 a 13/10/2025, por unanimidade, decidiu conhecer parcialmente do recurso e, nessa
parte, dar-lhe parcial provimento, nos termos do voto do Sr. Ministro Relator.

Os Srs. Ministros Daniela Teixeira, Nancy Andrighi, Humberto Martins e Ricardo
Villas Béas Cueva votaram com o Sr. Ministro Relator. Presidiu o julgamento o Sr. Ministro
Humberto Martins.

Brasilia, 13 de outubro de 2025
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